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MINISTERIO DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

NORMATIVA DE SUBASTAS
COMPETITIVAS Y NO COMPETITIVAS
DE EMISIONES FISICAS DE
BONOS DE LA REPUBLICA DE NICARAGUA

CAPITULO |

Base Legal, Objetivo y Definiciones

Arto. 1. Base Legal:

La Ley 290, Ley de Organizacion, Competencia y Procedimientos del Poder
Ejecutivo, publicada en La Gaceta, Diario Oficial No. 102 del 3 de junio de 1998
en su articulo, 21 inciso b) administraciéon, seguimiento, control y evaluacion del
impacto de la deuda publica interna y externa del Gobierno Central y
Descentralizado.

El Decreto No. 25-2006, Reformas y Adiciones al Decreto No. 71-98, Reglamento
de la Ley No. 290, Ley de Organizacion, Competencia y Procedimiento del Poder
Ejecutivo, publicado en Las Gacetas, Diario Oficial Nos. 91 y 92 del 11 y 12 de
mayo de 2006 respectivamente , en su articulo 109, numeral 5).

La Ley No. 477, Ley General de Deuda Publica, publicada en La Gaceta, Diario
Oficial No. 236 del 12 de diciembre de 2003, en sus articulos: 1, 4, 21, 22, 23, 24 y 32
y el Decreto Ejecutivo No. 2-2004, Reglamento de la Ley No. 477, Ley General de
Deuda Publica, publicado en La Gaceta, Diario Oficial No. 21 del 30 de enero de
2004, en su articulo 2, capitulo V del referido Reglamento.

Ley N°. 550, “Ley de Administracion Financiera y del Régimen Presupuestario”,
publicada en La Gaceta, Diario Oficial N°. 167 del 29 de agosto de 2005, articulos
9,113, 115, 116, 117,118 y 119.

La Ley No. 587, Ley de Mercado de Capitales, publicada en La Gaceta No. 222
del 15 de noviembre de 2006 y las normas administrativas emitidas por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras y del Banco
Central de Nicaragua.
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Arto. 2 Objeto.

La presente normativa regula el proceso de captacion de recursos financieros
mediante la colocacidon de Titulos Valores Gubernamentales Fisicos vy
Estandarizados, denominados Bonos de la Republica de Nicaragua, que se
colocaran a través de subasta competitiva y nho competitiva, que efectuara el
BCN en calidad de agente financiero del MHCP.

Arto. 3. Glosario de abreviaturas.

COF: Comité de Operaciones Financieras del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico.

BCN: Banco Central de Nicaragua.

MHCP: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

TGR: Tesoreria General de la Republica.

Arto. 4. Definiciones.

1. Amortizacién del Bono: Operacidon por la que se paga al tenedor o
inversionista el valor facial en la fecha de liquidacion al vencimiento del
mismo.

2. Colocacion a la par: Un bono con un precio de mercado igual a su valor a
la par o valor facial.

3. Colocacién a descuento: Un bono cuyo precio de mercado se encuentra
por debajo de su valor a la par o valor facial.

4. Colocacién con prima: Un bono con precio de mercado mayor que su
valor a la par o facial.

5. Cupdén: Documento adherido al Titulo para pago de los intereses que
realiza el emisor al tenedor del cupén durante la vida del bono, con una
periodicidad semestral.

6. Cupdn corrido: Interés devengado y no pagado de un bono. Se calcula
multiplicando el tipo de interés nominal (cupén nominal) por la fraccién de
tiempo transcurrido desde que empez6 a devengarse. La base de calculo
es actual/actual.

_l . PODER

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

'CIUDADANO Avenida Bolivar, Frente Asamblea Nacional
4(“3 PBX (505) 22-22-55-66 Ext. 558 / Fax 555
% 56/01{. / P&gina 2 de 17

Gana on



sf » Gobierno de Reconciliacidn 2009: ANO 30 DE
5 A~ y Unidad Nacional LA REVOLUCIQN |

) / - —ra ) Al Ve [
- [ ?’Lft 110 NeGROPUE FEDIES
WICARACUR CRIUNER! QQ p&%ﬁﬁOr /oﬂ'w d ' viva r

7. Dia Habil: Todos los dias de la semana exceptuando los dias sabado,
domingo y feriado o los dias que sean habiles para el BCN; en caso que la
fecha de vencimiento del pago del cupén o del Bono, sea en un dia que
no sea habil, el pago se efectuara hasta el primer dia habil siguiente.

8. Fecha de liquidacion de la subasta o fecha de colocacion: En la
modalidad de subastas competitivas la fecha de colocacion es T+2, es
decir, dos dias habiles después de la subasta. En la modalidad de subastas
no competitivas la fecha de colocaciéon es T+1, es decir, un dia habil
después de la subasta.

9. Fecha valor de liquidacién al vencimiento: Sera el dia del vencimiento del
cupdn o del Bono; cuando la fecha de vencimiento sea un dia inhabil, la
fecha valor de pago sera el dia habil posterior contra entrega del cupén o
del titulo original o recibo de custodia original.

10. Moneda de Emisién: Los Bonos son denominados en Délares de los Estados
Unidos de América.

11. Moneda de Pago: El MHCP pagara al tenedor de los cupones o de los
Bonos el valor facial de los mismos, en moneda nacional de curso legal, al
tipo de cambio oficial del Coérdoba con relacion al Doélar los Estados Unidos
de América, en la fecha valor de liquidacién del vencimiento.

12. Monto Adjudicado: Es el monto nominal que se coloca en la subasta.

13. Inversionista: Persona Natural o Juridica que invierte sus recursos financieros
en la adquisicibn de Bonos de la Republica de Nicaragua.

14. Monto de liquidacion de la Subasta: Es el monto en Cordobas que recibira
el MHCP por parte de los participantes a los que les fue adjudicada sus
ofertas. Los inversionistas deberan pagar en Cérdobas al tipo de cambio
oficial, el total de la transaccibn comprometida a entera satisfaccion del
BCN en la fecha valor de colocacion.

15. Monto Indicativo: Es el monto nominal a subastar anunciado en la
convocatoria. El COF podra adjudicar ofertas por un monto mayor al
convocado toda vez que el monto adjudicado no supere el monto
autorizado por la Asamblea Nacional.
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16. Precio limpio: Es el precio de cotizacién de los Bonos de la Republica de

17.

18.

Nicaragua, es decir, el precio que el inversionista debe establecer en su
oferta de adquisicion de ese tipo de valores gubernamentales.

Precio sucio: Es el precio de liquidacién, es decir el precio que el
inversionista debe pagar al MHCP por las ofertas adjudicadas de los Bonos
de la Republica de Nicaragua. Si aplica cupén corrido, en ese caso el
precio sucio (precio de liquidacidon) correspondera a la sumatoria del
precio limpio mas el cupoén corrido; si no aplica el cupén corrido el precio
sucio es igual al precio limpio.

Precio Promedio Ponderado: Es aquél que se obtiene al promediar los
precios adjudicados de las ofertas competitivas ponderados por los
correspondientes montos adjudicados. Ejemplo: El precio promedio
ponderado de las dos ofertas adjudicadas descritas en la siguiente tabla es
98.123%.

a b c d =b*c
worooms | povreceorer  enecomomoust | poupeescion
Oferta No. DOLARES TOTAL ADJUDICADO
1 5,000,000.00 55.56% 98.222% 54.57%
2 4,000,000.00 44.44% 97.999% 43.56%
Total 9,000,000.00 100.00% 98.123%

19.

20.

21.

22.
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Postor: Persona Natural o Juridica que participa en la subasta para comprar
Bonos de la Republica de Nicaragua.

Publico en General: Entiéndase las Personas Naturales y Juridicas.

Rendimiento explicito: Es el componente de la rentabilidad de un Bono que
se recibe a través de pagos peridédicos (es decir, de cupones) a lo largo de
la vida del mismo.

Subasta: Procedimiento de venta de Titulos Valores Gubernamentales
mediante el cual, los postores participantes del mercado presentan ofertas
0 posturas, para la compra de los Titulos Valores Gubernamentales.

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Avenida Bolivar, Frente Asamblea Nacional
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23.Subasta a precio mdltiple: La subasta a precio mdultiple se define como
aquélla en la cual cada postor propone un precio, que en caso de ser
aceptado, paga el precio ofertado.

24. Subasta Competitiva: Es aquella en donde el postor establece el monto o
valor facial que desea adquirir y el precio que ofrece en porcentaje. El
precio debera mostrar tres decimales.

25. Subasta No Competitiva: Es aquella en donde el postor establece el monto
en valor nominal que desea adquirir y acepta el precio de referencia
conforme articulo 21 de la presente Normativa.

26.Tasa de Interés anual del cupdn: Tasa de interés nominal anual que
devengan los cupones de los Bonos de la Republica de Nicaragua; la base
de calculo es actual/actual.

27.Valor Fisico: Aquél derecho de contenido econdmico o patrimonial
incorporado en un documento, Titulo Valor.

28. Valor Facial: Valor nominal del titulo.

29. Valor Facial Unitario: Los Bonos de la Republica de Nicaragua seran de una
sola clase, y tendran un mismo valor nominal de Diez Mil Délares de los
Estados Unidos de América.

30. Valor seriado o estandarizado: Son aquellos valores que se emiten de
conformidad con el articulo 9 de las “Normas sobre Oferta Publica de
Valores en Mercado Primario” emitida por la Superintendencia de Bancos y
de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

CAPITULO Il

Comité de Operaciones Financieras

Art. 5 Comité de Operaciones Financieras (COF) del MHCP.
El Comité de Operaciones Financieras (COF) del MHCP es el érgano de

consulta y asesoria en materia de Endeudamiento Publico Interno y Externo,
estara integrado y ejercera las funciones establecidas en la Ley No. 477,
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Ley General de Deuda Publica y el Decreto 2-2004, Reglamento de la Ley
No. 477.

El COF estara integrado con voz y voto por el Ministro de Hacienda y
Crédito Publico, quien lo presidira, el Director General de Crédito Publico, el
Tesorero General de la Republica, el Director General de Asuntos Fiscales y
Econdmicos y el Director de Asesoria Legal del Ministerio quien actuara
como secretario. El Ministro de Hacienda y Crédito Publico tendra la
facultad de delegar en el Vice Ministro de Hacienda y Crédito Publico. Los
demas miembros deberan designar, a principios de cada afo, a un
suplente quien los representard en caso de ausencia. Podran girarse
invitaciones a otras instancias gubernamentales o asesores residentes de
organismos internacionales en el Ministerio, en calidad de observadores.

Entre las funciones de este Comité estan las siguientes:

)

vi)
Vi)

viii)

Art. 6

Revisar y aprobar la propuesta de politicas y el plan anual de emisiones
de Titulos Valores Gubernamentales, de acuerdo con los requerimientos
establecidos en la Estrategia Nacional de Deuda y Politica Anual de
Endeudamiento Publico.

Presentar ante el Gabinete Econdmico Financiero la Propuesta de las
Politicas y el Plan Anual de Emisiones de Titulos Valores de Tesoreria
General de la Republica para su aprobacion.

Definir cuales de las emisiones y series autorizadas por el Gabinete
Econdmico Financiero seran convocadas en cada subasta.

Definir el lugar de las subastas, la fecha y hora de la recepciéon de
ofertas.

Evaluar y adjudicar las ofertas recibidas a través de las subastas para la
compra de titulos valores y asighar los montos a colocar segun los precios
ofrecidos en subasta.

Decidir en relacion a que informacion de los resultados de las subastas
sera publicada.

Definir la frecuencia de subastas.

Coordinarse con el BCN en lo que respecta a las emisiones de titulos
valores gubernamentales de captacion.

Junta de Calificacion.

La Junta de Callificacion nombrada por el BCN como agente financiero del MHCP
sera el 6rgano encargado de supervisar la operatividad de las subastas, velando
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que las mismas se efectien conforme al presente reglamento, convocatoria y
demas disposiciones establecidas por el COF. La Junta de Calificacion sera
formada por miembros del BCN y un delegado que designe el MHCP con voz y
voto quien velard y dara fe de la validez del proceso de la Subasta que se realice
en el BCN. Larespectiva Acta sera elaborada en dos originales frmada y sellada
por los miembros del BCN y el delegado del MHCP.

Art. 7 Administracién de las Subastas.

El BCN como agente financiero del MHCP ser&a responsable de los aspectos
administrativos y operativos de las subastas de Bonos de la Republica de
Nicaragua. Para participar en cualquiera de las modalidades de subasta, los
inversionistas deben registrarse previamente en el BCN.

El BCN como agente financiero del MHCP se reserva el derecho de negar la
inscripcion de un inversionista, o renovar su inscripcion, cuando el BCN considere
que la participacion de dicho inversionista pueda afectar la credibiidad o
integridad del proceso. En esos casos, el BCN debera notificar al inversionista su
decision, expresando los motivos de la misma, para que el afectado pueda hacer
uso de sus derechos si lo estima a bien. En ningln caso la exclusion podra ser
motivos politicos, religiosos, raciales o similares.

CAPITULO 11l

Disposiciones Generales de las Subastas

Art. 8 Convocatoria.

El BCN en representacion del MHCP, actuando como agente financiero del
mismo, anunciara la convocatoria de cada subasta, al menos con veinticuatro
(24) horas de anticipacion de la fecha de la misma a través de medios de
comunicacion escritos de circulacion masiva, notificaciones por correo
electrénico y la pagina WEB del MHCP o del BCN. Dicha convocatoria incluira
modalidad de subasta, fecha y lugar de la subasta, el cédigo de la emisidbn o
emisiones a subastar, el monto indicativo a colocar o pendiente de colocaciéon
para cada emision, las caracteristicas de cada emisidn, y las condiciones para
recibir las ofertas, asi como cualquier otra informacién que el COF considere
relevante.
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Art. 9 Obligaciones del Postor.

i) Cumplir con las condiciones establecidas en la convocatoria.

ii) Honrar la oferta presentada en caso de adjudicacion.

i) Aceptar adjudicacion parcial en los casos que se requieran de
conformidad con los articulos 19 y 22de |la presente normativa.

iv) Aceptar adjudicacion al precio limpio en porcentaje expresado en el
formulario de oferta de subastas competitivas de conformidad con el
articulo 18 de la presente normativa.

v) Mantener debidamente actualizada su informacién en el Registro de
Inversionista del BCN.

Art. 10 Presentacion y Recepcion de las Ofertas.

i) Presentacion de las ofertas.

a) En el formato de presentacion de ofertas, el valor nominal deber& estar
expresado en Ddlares de los Estados Unidos de América.

b) Cada oferta debera presentarse en su respectivo sobre cerrado
utilizando el formulario dispuesto para tal fin por el BCN como agente
financiero del MHCP.

c) Sélo se consideraran validas aquellas ofertas presentadas en el
formulario indicado que contengan toda la informacidén solicitada
conforme a las condiciones establecidas en la convocatoria. El
formulario de ofertas podra obtenerse de la pagina Web del MHCP, en
las oficinas de la TGR o el Departamento de Operaciones e
Instrumentos Financieros (DOIF) del BCN.

i) Recepcioén de las Ofertas.

a) A cada oferta se le asignard un numero consecutivo el cual queda
registrado en el sobre conteniendo dicha oferta, en el libro de registro
de recepcidon de ofertas y en el comprobante de recepcién con la
firmay sello de un funcionario del BCN.

b) El postor procedera a firmar el registro de recepcidén de ofertas y
depositara el sobre en el buzén disponible para tal efecto.

#

PODER Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
'CIUDADANO Avenida Bolivar, Frente Asamblea Nacional
4(‘;:: PBX (505) 22-22-55-66 Ext. 558 / Fax 555
CM?UM / Pagina 8 de 17

Gana on



»

o Gobierno de Reconciliacién 2009: ANO 30 DE
g e y Unidad Nacional

N‘J\TRILNEA % pa-%ﬁc} p&e@qurtft./ {/‘f e f.“/umv
WICAR

Art. 11 Apertura y Clasificacion de Ofertas.

En el lugar, fecha y hora que se hubiese fijado para la subasta, funcionarios del
BCN, la Junta de Calificaciéon y el delegado que para tal fin designe el MHCP
procederan a abrir los sobres que contienen las ofertas, las que se clasificaran
conforme a las emisiones ofrecidas, rechazandose aquellas que no llenen los
requisitos previstos en la convocatoria correspondiente o que no cumplan con
este Reglamento. De todo lo actuado se procedera a levantar un acta que sera
firmada por los miembros de la Junta de Calificacidén y el delegado del MHCP y se
enviara un tanto en original al MHCP.

D)

if)

Las ofertas clasificadas por emisidon, se consignaran en el acta,
ordenadas de la siguiente forma:

a.- Las ofertas competitivas: En forma descendente respecto al precio
limpio en porcentaje solicitado, con indicacién del monto solicitado e
identificacion de la oferta.

b.- Las ofertas no competitivas: En forma ascendente, respecto a la
hora de registro de recepcioén de las ofertas.

También deberan identificarse en la referida acta, en listado aparte,
las ofertas que no hayan sido aceptadas por no cumplir Ios requisitos
previstos en la convocatoria o en este Reglamento.

El Representante del MHCP debera firmar el Acta dando fe de todo lo
actuado.

Art. 12 Resultados de la subasta.

D)

i)

- _l PODER
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Una vez concluida la adjudicacion, el BCN como agente financiero del
MHCP comunicara los resultados de las subastas a los participantes, dos
horas después del cierre de recepcion de ofertas.

El BCN y el MHCP pondra a disposicion del publico los resultados
agregados de la subasta en un lugar visible en sus propias instalaciones y
en la pagina web del MHCP y el BCN dentro de las veinticuatro (24) horas
siguientes a la subasta. Esta informacion incluira el precio de cada oferta
adjudicada y su tasa de rendimiento.

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
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Art. 13 Liquidacion, Entrega de Valores y Custodia.

) Liguidacion de Titulos Valores Gubernamentales: Los inversionistas
deberan pagar en Coérdobas al tipo de cambio oficial, el total de la
transaccion comprometida a entera satisfaccion del BCN en la fecha
valor de colocacion. En la modalidad de subastas competitivas la fecha
de colocacién es T+2, es decir, dos dias habiles después de la subasta. En
la modalidad de subastas no competitivas la fecha de colocacién es T+1,
es decir, un dia habil después de la subasta.

Es decir, el precio sucio es el precio de liquidaciéon o el precio que pagara
el inversionista al emisor por la adjudicacidn de posturas en la fecha de
liguidacion de la subasta o fecha de colocacion.

ii) El BCN solo recibira del inversionista en pago de los titulos:

a) Cheque certificado o de gerencia emitido a favor del BCN vy
entregado en la fecha valor de colocacién en el horario establecido
para tal fin por el BCN.

b) Autorizaciéon de débito en cuenta corriente en el BCN.
c) Transferencia bancaria a la cuenta No. 71001 del MHCP en el BCN.
d) Una combinacién de las anteriores.

i)  Entrega de Titulos Valores Gubernamentales: El BCN entregara los titulos a
los inversionistas el mismo dia en que se efectue el pago. Cuando el pago
se efectle con cheques certificados o de gerencia, los titulos seran
entregados una vez que concluya el proceso del canje y que por lo tanto,
esté confirmada la disponibilidad de fondos.

iv) Custodia de Titulos Valores Gubernamentales: En atencion a solicitud
expresa del inversionista, en el formulario de presentacion de Oferta, el
BCN podra ofrecer servicio gratuito de custodia de los titulos.

Art. 14 Incumplimiento y Sanciones.

El incumplimiento de pago del monto correspondiente a la oferta
presentada y adjudicada, inhabilitara a dicho postor a participar en las

#
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subastas subsiguientes hasta por un periodo de un mes. Casos de
reincidencia daran lugar a sanciones mas severas, determinadas por el
COF.

Art. 15 Liquidacién al Vencimiento.

i) La fecha valor de liquidacion sera el dia del vencimiento del cupén o del
titulo. En caso de que este sea un dia inhabil, la fecha valor sera el dia
habil posterior para el BCN.

ii) A la fecha valor de liquidaciéon el BCN procedera, contra entrega del
cupén o del titulo original o recibo de custodia original, para la
cancelacion de los mismos por el equivalente en Cdérdobas del valor
facial, al tipo de cambio oficial a la fecha valor de liquidacion.

i)  El pago del valor facial se realizara mediante crédito en cuenta corriente
en el BCN.

iv) El BCN y el MHCP no reconocera rendimiento adicional después de la
fecha de vencimiento del valor gubernamental, ya sea en concepto de
valor nominal o cupones de intereses, ni mantenimiento de valor después
de la fecha valor de liquidacion.

Art. 16 Interpretacion y Casos no Contemplados.

El COF queda facultado para resolver cualquier duda de interpretacién que
pudiera surgir en la aplicacidon de esta normativa; asi como para decidir sobre
cualquier aspecto relativo a la colocacién de Bonos no contemplado en esta
Normativa.

CAPITULO IV

De las Subastas Competitivas
Art. 17 Acceso a la Subasta.

Los inversionistas que tendran acceso directo a la subasta competitiva en el BCN
seran los Puestos de Bolsa e Instituciones Financieras.
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Art. 18 Precio.

Los Bonos de la Republica de Nicaragua se colocaran al precio limpio en
porcentaje que los inversionistas indiquen en el formulario de presentacion de
ofertas, en caso que su oferta sea adjudicada. El Precio debera mostrar tres
decimales.

El valor precio de un bono se calculara a través del valor presente de los flujos
futuros, descontados a una tasa de rendimiento esperada. Los Bonos de Ia
Republica de Nicaragua se cotizarAdn a PRECIO LIMPIO en porcentaje (PL) y
liquidados a PRECIO SUCIO (PS).

18.1 Precio Limpio.
La formula que utilizara el MHCP para calcular el precio limpio (PL) en porcentaje

de un Bono de la Republica de Nicaragua con cupones semestrales es la
siguiente:

P _ i 5 . 100

Donde:

P_=es el precio limpio en porcentaje.

T = es la tasa de rendimiento anual.

c/2= es el valor del cupdon semestral, para su calculo se debera utilizar la base
actual/actual.

S= es igual a cero hasta el nimero de cupones vigentes a partir de la fecha de colocacion
del bono menos uno.

n= es el nimero de semestres durante la vida del bono.

hi= es el nimero de dias desde la fecha valor de colocacién del bono hasta la fecha de
vencimiento del préximo cupon dividido entre el nimero de dias del semestre en curso.
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La base de calculo de los Bonos de la Republica de Nicaragua es actual/actual. La
colocacion de los bonos podré realizarse a descuento, a la par o a premio, si el precio es
menor, igual o mayor al cien (100) por ciento del valor nominal respectivamente.

En base al precio limpio en porcentaje establecido en la oferta se calculara la tasa de
rendimiento correspondiente.

18.2 Precio Sucio.

Para determinar el precio sucio (PS) en porcentaje de un Bono de la Republica de
Nicaragua, que es el precio que pagara el inversionista al MHCP por la inversién
adjudicada, la formula es la siguiente:

bd i

Donde:

Ps: Precio sucio en porcentaje.

PL: Precio limpio en porcentaje.

i: Tasa de interés anual del cupon.

bd: Base en dias 365 6 366(actual/actual)

di: Numero de dias entre la fecha valor de colocacion del Bono y la fecha de emision del
Bono o del ultimo cupodn.

El inversionista pagaréa al MHCP en la fecha de liquidaciéon de la subasta el monto
gue resulte de multiplicar el monto adjudicado por el precio sucio porcentual.

18.3 Cupdn corrido.

La formula que utilizara el MHCP para calcular el cupén corrido (CC) de un Bono de la
Republica de Nicaragua es la siguiente:

[
CC = VF = — x d.
bd |
Donde:
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VF: Valor Facial.

i: Tasa de interés anual del cupdn.

bd: Base en dias 365 6 366 (actual/actual)

di: Nimero de dias entre la fecha valor de colocacion del Bono y la fecha de emision del
Bono o del dltimo cupén.

Art. 19 Adjudicacioén de Ofertas.

El COF sera el 6rgano encargado de adjudicar las ofertas el mismo dia de la
recepcion de las posturas, conforme al siguiente procedimiento:

a) En las subastas competitivas, se asignara primero la oferta con el mayor
precio limpio, luego se continuara en forma descendente hasta el precio
limpio de corte que el COF decida.

b) En caso de postores que hayan presentado ofertas con precios limpios
iguales y cuyo monto agregado de dichas ofertas sea mayor a la porcion
aun pendiente de adjudicar, se adjudicara parcialmente utiizando
prorrateo, conforme el siguiente procedimiento:

i. La proporcionalidad se determinara dividiendo el monto de cada
oferta competitiva entre el monto total de las ofertas competitivas
presentadas al mismo precio limpio. Este porcentaje se aplicara al
saldo pendiente de adjudicacion.

i. En caso de postores que hayan presentado ofertas con precios
limpios iguales y cuyo monto agregado de dichas ofertas sea mayor
a la porcibn aun pendiente de adjudicar, se adjudicara
parcialmente utilizando prorrateo. En caso que no sea divisible la
porcibn aun pendiente de adjudicar entre las ofertas al mismo
precio limpio, por razones del monto nominal del Bono, se
adjudicara la porcién no divisible al postor que haya solicitado el
monto mas alto. Si ademas dos o mas postores presentaran el
mismo monto, se asignara la porcidon no divisible por hora de llegada.

ii. En caso de que el valor nominal o monto ofrecido por el Ultimo
postor a adjudicar sea mayor al saldo pendiente de colocar, éste
debera aceptar una adjudicacién parcial, incluso en caso de
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adjudicaciones por prorrateo. De |lo contrario el postor se sometera a
las sanciones establecidas en el articulo 14 de la presente Normativa.

Cc) El COF se reserva el derecho de rechazar algunas o todas las ofertas en
una subasta competitiva en caso de que el precio lo considere fuera de
mercado.

d) El COF podra efectuar adjudicaciones por un monto mayor al convocado,
toda vez que no supere el monto autorizado por la Asamblea Nacional.

e) La adjudicacion de los Bonos de la Republica de Nicaragua debera
constar en acta del COF.

CAPITULO V

De las Subastas No Competitivas

Art. 20 Acceso a la Subasta.

Los participantes que tendran acceso directo a la subasta no competitiva en el
BCN es el Publico en General (Personas Naturales y Juridicas), exceptuando a los
Puestos de Bolsa, las Instituciones financieras y servidores publicos que laboran en
el MHCP.

Arto. 21 Precio.

a) En las subastas no competitivas los Bonos de la Republica de Nicaragua
estandarizados se colocaran al precio limpio promedio ponderado
resultante de las ofertas adjudicadas para cada emisidn en la modalidad
competitiva de esa subasta.

b) De no existir adjudicacion en las emisiones ofrecidas en la subasta
competitiva de esa subasta o que no se presenten ofertas o se declare
desierta la subasta competitiva debera efectuarse la subasta no
competitiva; y el precio de las ofertas no competitivas sera determinado en
base al rendimiento equivalente al plazo que corresponda de la emision,
segln la udltima subasta competitiva en la cual se hayan adjudicado
ofertas competitivas. El precio referido en este parrafo se dara a conocer
por los medios que establezca el COF en la convocatoria a dicha subasta.

#
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Art. 22 Adjudicacién de Ofertas.

El COF sera el 6rgano encargado de adjudicar las ofertas el mismo dia de la
recepcion de ofertas, conforme al siguiente procedimiento:

a) En las subastas no competitivas, las ofertas se adjudicaran en funcién del
precio establecido en el articulo 21 de la presente normativa.

b) Las ofertas no competitivas podran adjudicarse, en el orden de prelacion
con respecto a la hora de registro de recepcién de ofertas hasta agotar el
monto nominal convocado en la subasta.

c) En caso de que el valor nominal o monto ofrecido por un postor a
adjudicar sea mayor al saldo pendiente de colocar, éste debera aceptar
una adjudicacién parcial. De lo contrario el postor se sometera a las
sanciones establecidas en el articulo 14 de la presente Normativa.

d) El remanente no adjudicado de la convocatoria en la subasta competitiva
sera el monto a colocar en la subasta no competitiva. Si el monto
adjudicado es igual al monto convocado, no existe remanente, en ese
caso no se realizara subasta no competitiva.

e) El COF podra efectuar adjudicaciones por un monto mayor al convocado,
toda vez que no supere el monto autorizado por la Asamblea Nacional.

f) La adjudicaciéon de los Bonos de la Republica de Nicaragua debera
constar en acta del COF.

Art. 23 Derogacioéon. La presente Normativa deroga el Reglamento para las

Subastas Competitivas y No Competitivas de Bonos de la Republica de Nicaragua,
emitida por el MHCP el veintiocho de enero del afio dos mil nueve.

#
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Art. 24 Vigencia. La presente Normativa entrara en vigencia a partir de su firmay
aprobacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Dado en la ciudad de Managua, el veintiuno de octubre del afio dos mil nueve.

Ministro de Hacienda y Crédito Publico o Suplente

Tesorero General de la Republica o suplente

Director General de Crédito Publico o suplente

Director de Asesoria Legal o suplente
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